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1 　引言
中小企业在我国 (本文若无特殊说明 ,我国指中
国大陆地区 ,不包括港、澳、台地区 ) 经济发展中的作
用十分重要。目前中小企业户数已占全部企业总数
的99 %以上 ,中小企业工业企业产值占独立核算工
业企业总产值近 60 % ,中小企业实现利税占全部企
业利税总额近 40 % ,并创造了 70 %的就业机会、80 %
以上的新增就业机会、38 %的出口。然而 ,由于中小
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表 1 　近十年台湾省中小企业信用保证基金业务情况 新台币百万元
年份 担保件数 担保金额 协助取得融资 担保放大倍数 贷款逾期率 ( %)代为清偿率 ( %)
1991 79 704 112 623 143 521 7. 33 2. 94 0. 49
1992 90 603 135 985 173 941 8. 27 - 0. 45
1993 103 218 161 744 208 533 9. 07 4. 14 0. 39
1994 114 294 183 974 238 690 - - 0. 58
1995 117 250 193 079 255 350 - - -
1996 100 952 160 911 225 259 - - -
1997 99 198 154 785 224 761 - - -
1998 92 842 141 045 210 204 - - -
1999 93 351 135 485 208 609 6. 67 5. 97 3. 76
2000 121 858 137 917 216 360 5. 21 4. 92 3. 40












共同捐助形成 ,截至2000 年底 ,共获得各项捐助基金
239. 9 亿万新台币。基金按公司组织形式设立 ,成为
独立法人机构 ,并按市场化原则进行运作 ,但不以盈
利为目的 ,受台湾省财政部的直接领导并接受其监
督。自1974 年成立以来 ,到 2000 年底 ,累计为 126 052
家中小企业进行了 1 823 499 件担保业务 ,担保金额
达21 818 多亿元新台币 ,协助中小企业获得融资金额




业销售额平均为30. 1 % ,中小企业就业人数占全部企
业就业人数平均为 78. 24 % ,中小企业出口产值占全
部企业出口产值平均为 22. 84 % ,中小企业营业税占
全部企业营业税平均为43. 62 %。在基金保证的企业
中 ,因茁壮成长超过中小企业规模者 3 500 多家 ,约
占台湾地区大企业的三分之一 ; 获得台湾磐石奖的






在投资经济理论中 , t 期的投资增量 It 是受着以





βi +1ΔYt - i 　　βi 为各期的影响系数
随着时期向前推移 ,产出增量对投资增量的影
响越来越小 ,因此经验决定模式可表示为 :
It = β0 + β1ΔYt + β2ΔYt - 1 + et
建立在美国厂商和行业样本基础上的大量经验
研究证实 ,上式中β1 和β2 均显著大于 0 。在实践中
也不难理解 , ( t - 1 ) 期由投资带来的产出增量和 t
期产出增量的预期将对 t 期的投资增量产生积极的
影响。通过信用担保这一杠杆 ,台湾省政府能够启
动一小部分资金产生较大的产出 ,即 ΔYt - 1 , 从而可
以带动 t 期的投资活动 ,使地区经济保持旺盛的增
长。自 1988 年至 1993 年 ,台湾中小企业信用保证基
金的担保放大倍数平均为 7. 92 [2 ], 即信保基金的单位





度 (即信保利用率下降 ,如图 1) 。
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图 1 　1984 年～1993 年台湾中小企业信用保证基金协助融资对中小企业总融资额的利用率
312 　风险分散分析
( 1) 信用保证基金的征信












































件 ,每件的融资规模分别为 S1 , S2 , ⋯, Sn , 每件担保
业务的担保比例分别为 C1 , C2 , ⋯, Cn , 每件发生代
为清偿的概率分别为 P1 , P2 , ⋯, Pn , 第 i 件业务与
第 j 件业务之间发生代为清偿事件的关联系数为ρij ,
每件担保业务的担保费用率分别为 R1 , R2 , ⋯, Rn ,
担保贷款的资金限额为 [ Ds , Dm ] , 要求代为清偿发
生率不超过 P0 , 本文中均假定代为清偿贷款的追回
率为 0 ,则可建立如下的目标函数 :










约束条件 　　Ds ≤ 6
n
i =1
Si Ci ≤ Dm
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述 ,并令各笔贷款的利息率为 r1 , r2 , ⋯, rn , 则有下
列函数
目标函数 max y = 6
n
i =1






PiS i (1 - Ci)ρijPjSj (1 - Cj)
约束条件 　　Ds ≤ 6
n
i =1
Si Ci ≤ Dm













在博弈中占主动地位 ,双方共同决定的 Ri 、Si 、Ci 和
ri 更偏向于担保机构的最佳组合状态 ;反之 ,金融机
构在博弈中占主动地位时 ,双方共同决定的 Ri 、Si 、








假定担保机构的自有资本为 B , 担保比例为 C ,
担保放大倍数为 m , 受担保的中小企业资金的平均
周转率为ω ,则中小企业通过担保融资新增销售额




税率为 T , 则政府从受担保的中小企业中获得的财












ωt Tt - 6
n
t =1
ma x ( G0 ,
B tmt
Ct
ωt Tt P0 ) ≥0
中小企业担保机构的担保手续费用率为 R , 代
为清偿率为 p , 则当年担保基金资本变化情况为 :








B t mt ( Rt - pt ) + 6
n
t =1
ma x ( G0 ,
B tmt
Ct





公司 ,公司于2000 年 9 月 30 日正式成立 ,注册资本 1
亿元人民币。公司2001 年共为 41 家企业提供 47 笔
担保业务 ,累计担保额1. 33 亿元 ,到目前为止无一笔
代偿。公司所担保的企业共解决就业人口达5 000 多
人 ,一年上缴税款约6 000 万。取时间窗口为 10 年 ,
公司的目标是 10 年后使资本金达到 10 亿 ,增强承
担风险的能力。
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B tmt
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ωt Tt - 6
9
t =0
ma x ( G0 ,
B tmt
Ct
ωt Tt P0 )
若假定担保贷款的放大倍数年均为 5 倍 , 担保
比例为80 % ,担保费用率为1 % ,代为清偿率为5 % ,企
业资金的周转率为每年 2 次 ,综合销售税率为 8 % ,
政府每年将新增税收收入的50 %用于补充担保公司
的资本金 ,则 10 年后担保公司的资本规模为 :
B10 = B0 + B0 × ( 1 + 30 % )
10 - B0
= 14 . 79 B0 = 14 . 79 亿元
政府财政收入的累计增加额为 :
G10 =
B0 ×50 % ×[ (1 + 30 %) 10 - 1 ]
30 %


















如图 2 、图 3 所示。
我国中小企业信用担保基金主要采取的是一种
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作的金融机构有 48 家 ,其中包括 5 家专门服务于中


























1996 年 6 月 14 日国家经贸委发布的《关于建立中小
企业信用担保体系试点的指导意见》和2000 年 8 月 24
日国务院办公厅印发的《关于鼓励和促进中小企业








系的建设取得了重大的进步。截至 2000 年底 ,已建
立的200 多个城市中小企业信用担保机构募集各类
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及。
(3) 基金规模偏小 ,资金补充不稳定 ,担保基金
承担风险的能力十分有限。厦门市担保投资有限公
司的注册资本仅 1 亿元人民币 ,与台湾中小企业信
用保证基金 200 多亿新台币的资本金相比相差很
远。尽管市政府承诺在今后的几年里 ,将陆续地补
充资金 ,使基金规模达到 10 亿元人民币 ,但承诺一
直没有得到很好地兑现。值得注意的是 ,这一问题
在全国范围内都比较严重。截至 2000 年底 ,全国已
有 30 个省、自治区、直辖市组建了200 多个城市中小
企业信用担保机构 ,其中绝大多数基金的资本规模
是从几百万元到几千万元 ,迄今为止 ,还没有资本金
规模超过 10 亿元的信用担保基金。基金规模偏小 ,
抗风险能力差 ,严重地挫伤了金融机构参与信保业
务的积极性。
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